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Sport und Ökonomie
WieMärkte für Sportwetten funktionieren
VonHelmutDietl undEgonFranck*
Märkte sind ein Juwel. Der
Preismechanismus verarbei-
tet eine Vielzahl verstreuter
Informationen und kommu-
niziert sie in aggregierter
Form allen Marktteilneh-
mern. Insofern erfüllen
Märkte in unserer arbeits-
teiligen Gesellschaft wichtige Informations- und
Kommunikationsfunktionen.
Wettmärkte erfüllen diese Funktionen nur
eingeschränkt, da die Preise, das heisst die Wett-
quoten, von den Wettanbietern vorab festgelegt
werden müssen. Damit können sich die Wett-
quoten nicht fortlaufend an Angebots- und Nach-
frageveränderungen anpassen. Dennoch verkör-
pern die Wettquoten viele Informationen. So
wurden vor dem US-Open-Final Federer - Djoko-
vic folgende Wettquoten angeboten: 1.20 für
einen Sieg Federers und 4.33 für einen Sieg Djo-
kovics. Dies bedeutet, dass man für jeden Fran-
ken, den man auf Federer gesetzt hatte, 1 Franken
20 ausbezahlt bekam. Hätte Djokovic gewonnen,
hätte jeder, der auf ihn gesetzt hatte, pro Franken
4 Franken 33 ausbezahlt bekommen. Aus diesen
Wettquoten lassen sich sogenannte «implizite»
Wahrscheinlichkeiten ermitteln. Hierzu nimmt
man den Kehrwert der Wettquoten. In den ge-
nannten Wettquoten «steckte» also eine Sieg-
wahrscheinlichkeit von 83,3 Prozent für Federer
und 23 Prozent für Djokovic. Aus diesen implizi-
ten Siegwahrscheinlichkeiten lässt sich auch die
Gewinnspanne der Wettanbieter ablesen. Sie ent-
spricht dem Wert, um den die Summe der Sieg-
wahrscheinlichkeiten 100 Prozent übersteigt, und
beträgt in unserem Fall 6,3 Prozent. Die Höhe der
Gewinnspanne hängt von der Wettbewerbsinten-
sität zwischen den Wettanbietern ab. Am höchs-
ten ist sie bei Wettmonopolen, am niedrigsten bei
vollkommenem Wettbewerb.
Wie viele und welche Informationen in den
Wettquoten stecken, hängt vor allem davon ab,
welche Strategie die Wettanbieter verfolgen. Prin-
zipiell haben Wettanbieter zwei Strategiemöglich-
keiten, um das Risiko zu minimieren. Erstens
können sie versuchen, die Wettquoten so festzu-
legen, dass sie die tatsächlichen Wahrscheinlich-
keiten plus Gewinnspanne reflektieren. Wenn
diese Strategie aufgeht, verdient der Wettanbieter
langfristig gerade die in den Quoten enthaltene
Gewinnspanne. Zweitens können die Wettanbie-
ter ihre Wettquoten auch so festlegen, dass sie,
egal wer gewinnt, die Gewinner jeweils mit den
Einsätzen der Verlierer ausbezahlen und zusätz-
lich die Gewinnspanne einbehalten. In diesem
Fall reflektieren die Wettquoten neben der Ge-
winnspanne das erwartete Wettverhalten der
Kunden. Durch die Festlegung der Wettquoten
versucht der Wettanbieter dieses Verhalten so zu
beeinflussen, dass er selbst kein Risiko eingeht
und mit Sicherheit seine Gewinnspanne verdient.
Dies wäre in unserem Beispiel dann der Fall,
wenn die Relation der Wetteinsätze auf einen
Sieg Federers gegenüber den Wetteinsätzen auf
einen Sieg Djokovics gerade 1.20 zu 4.33 beträgt.
Stephen Levitt von der Universität Chicago
konnte nun nachweisen, dass diejenigen Wett-
anbieter am erfolgreichsten sind, die beide Strate-
gien kombinieren. Wettanbieter, die sowohl die
Wahrscheinlichkeiten als auch das Wettverhalten
ihrer Kunden in ihr Kalkül ziehen, verdienen um
20 bis 30 Prozent mehr als die Gewinnspanne.
Letztlich gehen die Wettanbieter bei einer Kombi-
nation beider Strategien zwar gezielt mehr Risiko
ein, profitieren dadurch aber von der Irrationalität
ihrer Kunden. Sportwetten basieren nämlich oft
auch auf emotionalen und selten auf gänzlich
rationalen Entscheidungen. Beispielsweise wer-
den bei Sportwetten die Siegchancen von Aussen-
seitern systematisch über- und die Siegchancen
von Favoriten systematisch unterschätzt. Auch der
Heimvorteil wird regelmässig unterschätzt.
Wettanbieter können dieses nicht-rationale
Wettverhalten gezielt ausnutzen, indem sie ihre
Wettquoten entsprechend anpassen. Die Quote
für einen Sieg des Aussenseiters Djokovic ist dem-
zufolge vermutlich von den Wettanbietern bewusst
tiefer (und damit die implizite Siegwahrscheinlich-
keit höher) als unter «objektiven» Gesichtspunk-
ten angesetzt worden. Damit verteuert sich das
nichtrationale Überschätzen des Aussenseiters.
Solange die Wettanbieter beide Strategien ver-
folgen, sind die Wettquoten also nur ein verzerr-
ter Indikator der Siegwahrscheinlichkeiten. Viel-
mehr spiegeln Wettquoten gerade auch die Facet-
ten unserer eigenen Irrationalität.
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